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VOL.216 2022.11.15 三菱 UFJ 信託銀行 不動産コンサルティング部 

不動産マーケットリサーチレポートでは注目されているトピックスを中心に、不動産マーケットの様子を分析していきます。 

東京オフィス市場の転換期は近いか 

• オフィス需給が緩和し、企業の移転の動きを後押し 

• 企業の移転需要の回復が順調であれば、東京のオフィス市場の好転も近いか 

• 人的資本経営の観点から改めて注目されるオフィス戦略 

マーケットの動きに変化 

コロナ禍以降、悪化基調であった東京のオフィス市場だが、足許ではその傾向が鈍化し、拡

張移転の件数が増加する等、一部で動向に変化が見られる（図表 1・2）。 

図表 1: 空室率・賃料の推移(東京ビジネス地区 1)  図表 2: オフィス移転件数の推移 
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出所 三鬼商事公表データを基に三菱 UFJ 信託銀行が作成 

注 1 千代田区・中央区・港区・新宿区・渋谷区 
 出所 日経不動産マーケット情報を基に三菱 UFJ 信託銀行が作成 

注 2022 年の網掛け部分は 11･12 月の推計 

オフィスリーシング市場が活性化 

コロナ前の空室率は史上最低の 1%台、賃料も上昇を続け、テナントにとっては増床・移転

をしたくても実現が難しく、市場には停滞感も漂っていた。そこへ生じたコロナ禍によって多

数の空室が供給され、賃料も値頃感のある水準にまで低下した。その結果、コスト、立地、ビ

ルスペック等、多様なニーズに対応できる市場環境になったことと、ポストコロナにおける働

き方やオフィスのあり方についての各社の方向性が固まり始めたことが相まって、オフィスリ

ーシング市場が活性化しているものと考えられる。 

注目したい市場の動き 

競争力のある物件は空室を順調に消化 

既存ビルの解約や新築ビルの竣工で生じた空室のうち、順調に空室を消化している物件もある。

例えば、一棟借テナントによる大型解約が生じた「東京汐留ビルディング」では複数テナントの誘

致で空室の埋戻しが進んだ。新築ビルにおいてもテナント誘致が順調な物件がある（図表 3）。 
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図表 3: 空室の成約状況 

物件名 

旧テナント(既存物件) 

/ 竣工時期(新築物件) 入居（予定）テナント 

東京汐留ビルディング ソフトバンクグループ 昭和電工、アコム、ピーエス三菱、アイザワ証券、不二製油、安藤ハザマ、グンゼ等 

品川シーズンテラス 富士通、日立金属等 J.フロントリテイリング、日本ヒューレットパッカード等 

九段会館テラス 2022年 7 月竣工 ミスミグループ、JSOL等、竣工時には約 85%が内定 

虎ノ門・麻布台地区第

一種市街地再開発事

業 

2023年 6 月竣工予定 

「LEED2」及び「WELL3」認証予備取得。LEED認証で街区単位及び建物単位の両認証の

取得は世界初となる見込み。再生エネルギー電気 100%供給。非常用発電機や防災備蓄

倉庫により BCPにも対応。ドイツ証券、日本タタ等ほぼ全てのフロアが内定見込み 

出所 日経不動産マーケット情報、各社 HPを基に三菱 UFJ信託銀行が作成 

注 2 LEED認証…米国グリーンビルディング協会による建築や都市の環境の環境性能評価システム。水やエネルギーの効率的利用、室内環境、持
続可能な資材の利用などを通じて建物や街の環境性能を評価。 

注 3 WELL認証…空間のデザイン・構築・運用に「人間の健康」という視点を加え、より良い環境、施設、サービスを評価。米国グリーンビルディング
協会による。 

これらの物件は、立地や交通利便性の優位性、環境性能の高さ、最新・快適なオフィス環

境、賃貸条件の値頃感等、他の物件と比較して何らかの競争力を有する点が特徴だ。また、オ

ーナーの中には、2023年・2025年の大量供給による需給緩和を懸念し、特に大口の需要に対し

ては柔軟に交渉に応じ、賃料維持よりも空室消化を優先するケースも出てきている。このよう

な物件が、定期借家契約の期限満了や建替えに伴う移転ニーズや、縮小・拡張いずれもの移転

ニーズを捕捉している。 

一方、近隣に競合物件が多い、他の物件と比べ優位性が少ない、賃貸条件がテナントの希望

と乖離している、等の物件については、需要回復が本格化していない足許の環境では、空室消

化に時間を要している。 

ポジティブな理由の移転が増加 

さらに移転の中身を見ると、業績不調やリモートワーク

を理由とした縮小移転ばかりではない。 

当社が取引先から移転の相談を受けた案件において、拡

張・立地改善・ビルグレードアップといったポジティブな

動機が 1年前と比較し増加している（図表 4）。 

かつてはコストと見做されることが多かったオフィス

が、人材確保や従業員のエンゲージメント向上を目的とし

て投資対象として捉え直されていることの証左と言え、特

に注目したい動きである（P4コラム参照）。 

渋谷は回復基調が鮮明 

当社調査では、渋谷エリアにおいては空室が減少してい

ること、賃料がほぼ底打ちと見られること、半年後は市況

が「改善」するとの見通しが多いこと等も確認された（図表 5~7）。 

理由として、業績好調な IT系企業等による事業拡大・人員増加を背景とした増床・拡張移転

が活発なことや、コロナ前に渋谷で入居先を確保できず恵比寿～五反田等の周辺エリアにオフ

ィスを構えていた企業が、空室が生じ賃料も手頃になった今を好機と捉え、渋谷に移転を進め

ていること等が挙げられる。渋谷では、コロナ禍直後にリモートワークを一早く導入し、床を

解約した企業が多く空室が増加したが、チームビルディングの進めやすさや人材採用時の優位

図表 4: 移転動機上位 

2021 年 7 月 2022 年 7 月 

縮小 22% 縮小 23% 

拡張 20% 拡張 23% 

建替 15% 立地改善 16% 

拠点新設 14% 建替 14% 

拠点集約 13% 拠点新設 13% 

立地改善 11% 拠点集約 11% 

分室 9% ｸﾞﾚｰﾄﾞｱｯﾌﾟ 10% 

定借満了 8% 分室 8% 

売却 7% コスト削減 6% 

ｸﾞﾚｰﾄﾞｱｯﾌﾟ 5% 定借満了 5% 

出所 三菱 UFJ信託銀行（MUFG 取引先より当
社宛相談があった賃借情報における移転

動機を集計。エリア・規模・業種問わず。複
数ニーズ選択可） 
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性の観点から、改めてオフィスの役割を見直したスタートアップ系企業を中心として需要が回

復している。また、他社とコラボレーションを日常的に行う等、同業種同士の繋がりを求め集

積が集積を呼ぶ構造になり、渋谷区の IT企業の従業員数が占める割合は都区部平均を上回って

いる（図表 8）。これらは渋谷特有の特徴ではあるが、リアルでのコミュニケーションの場とし

てオフィスの必要性を再認識する動きが、他の業種やエリアでも起こる可能性も考えられる。 

今後の見通し 

リモートワークの進展で一時はオフィス不要論も沸き起こったが、今後は出社とリモートワ

ークのハイブリッド型勤務が主流になっていくと筆者は考える。 

図表 9: 今後のオフィス面積の増減予定  図表 10: 対応予定時期 

%   %  

 

 

 

出所 三菱 UFJ 信託銀行「2022 年度オフィスアンケート」  出所 三菱 UFJ 信託銀行「2022 年度オフィスアンケート」 

当社調査によると、今後オフィス面積の増減を予定している企業は全体の約 3割で、必ずし
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図表 5: 空室の増減（半年前比較／S・Aクラス）  図表 6: 賃料の底打ち時期（S・Aクラス） 
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出所 三菱 UFJ 信託銀行「オフィス調査（2022 年 8 月）」  出所 三菱 UFJ 信託銀行「オフィス調査（2022 年 8 月）」 

図表 7: 半年後の市況見通し（S・Aクラス）  図表 8: 業種別従業員数の構成割合 

%   %  

 

 

 

出所 三菱 UFJ 信託銀行「オフィス調査（2022 年 8 月）」  出所 総務省「経済センサス活動調査」を基に三菱 UFJ 信託銀行
が作成 
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も縮小ばかりではない（図表 9）。また、オフィス面積の増減を予定する企業の 9割が 5年以内

に対応を実施すると回答しており（図表 10）、今後移転に向けた企業の動きがますます具体化

していくと見込まれる。 

前回の市況悪化期（図表 1 黄色部分）に比べると、今回の悪化期（同 赤色部分）は空室率の

上昇幅や賃料の下落幅が小さい段階で市場の動きに変化が現れ始めている。オフィス市場は賃

料より空室率が先行することを踏まえると、空室率の上昇に頭打ち感が出てきているため、前

回の悪化期より早いタイミングで市況が好転する可能性もある。企業の移転需要の回復が順調

であれば、東京のオフィス市場の好転も近いと考えられる。 

オフィスと人的資本経営 

今回の調査では、企業のオフィス移転において事業縮小やコスト削減等ネガ

ティブな動機がある一方、立地改善やグレードアップ等ポジティブな動機も確認

された点に注目したい。 

リモートワークの定着でオフィス面積を縮小する企業は一定数あるものの、

その分、賃料単価は高くても立地やビルスペックを改善する等、コスト削減のみ

を目的としているケースばかりではない。コミュニケーションスペースやWeb会

議用ブースの増設、カフェテリアの設置等、オフィスに対して積極的な投資を行

っているという声も複数聞かれた。これらの企業は、生産性の向上やコミュニケ

ーションの活性化に加え、優秀な人材の確保、従業員のエンゲージメント向上等

を目的として、従業員が働く環境の見直しを進めている。 

社会的にSDGsへの取組が求められるようになって以降、企業は入居物件や

移転候補物件（オフィスの他、生産・流通拠点等も含む）を環境配慮の観点から

も評価するようになっているが、今後は人的資本経営の観点も踏まえ、企業のオフィスに対する行動が変化していくものと

考えられる。 

「人材版伊藤レポート2.0」では、人材戦略として5つの共通要素が提唱されている（右上図）。人事制度や業務運営の見

直しに加え、社外も含めた多様な人材が集まりコミュニケーションを気軽にとれる場所や、業務内容や個々人の働き方に応

じ、最大限にその力を発揮できる環境の整備は、「知・経験のダイバーシティ＆インクルージョン」「時間や場所にとらわれ

ない働き方」「従業員エンゲージメント」等を支える器として欠かせない。人的資本経営の観点からも、今後オフィスが果

たす役割は大きいと考えられる。 

 

三菱 UFJ 信託銀行 不動産コンサルティング部 

黒澤 直子 

本資料は、お客さまに対する情報提供のみを目的としたものであり、 

弊社が特定の有価証券・取引や運用商品を推奨するものではありません。 

ここに記載されているデータ、意見等は弊社が公に入手可能な情報に基づき

作成したものですが、その正確性、完全性、情報や意見の妥当性を保証する
ものではなく、また、当該データ、意見等を使用した結果についてもなんら
保証するものではありません。税務・会計・法務等に関する事項に関しては、

予めお客様の顧問税理士、公認会計士、弁護士等の専門家にご相談の上、 

お客様の責任においてご判断ください。 

本資料に記載している見解等は本資料作成時における判断であり、経済環境

の変化や相場変動、制度や税制等の変更によって予告なしに内容が変更され
ることがありますので、予めご了承ください。 

弊社はいかなる場合においても、本資料を提供したお客さまならびに直接間接を

問わず本資料を当該お客さまから受け取った第三者に対し、あらゆる直接的、 

特別な、または間接的な損害等について、賠償責任を負うものではなく、お客さま
の弊社に対する損害賠償請求権は明示的に放棄されていることを前提とします。 

本資料は弊社の著作物であり、著作権法により保護されて
おります。弊社の事前の承諾なく、本資料の全部もしくは
一部を引用または複製、転送等により使用することを禁じ

ます。 

本資料で紹介・引用している金融商品等につき弊社にてご
投資いただく際には、各商品等に所定の手数料や諸経費等

をご負担いただく場合があります。また、各商品等には相
場変動等による損失を生じる恐れや解約に制限がある場合
があります。なお、商品毎に手数料等およびリスクは異な

りますので、当該商品の契約締結前交付書面や目論見書ま
たはお客さま向け資料をよくお読み下さい。 

本資料は、「不動産の鑑定評価に関する法律」に基づく 

鑑定評価書ではありません。 

上記各事項の解釈および適用は、日本国法に準拠するもの
とします。 

 


